










第 46 巻 第３号 


























程 島 次 郎 
 
１．はじめに 


























オイコノミカ 第46巻 第３号，2010年，pp.113-121 









数に依存するconditional t heteroskedastic modelを多次元に拡張した，多次元の条件付きt VARモデ
ル (conditional t heteroskedastic VAR (vector autoregressive) model) を考える．McGuirk et al. (1993) 
やAndreau and Spanos（2003）は，遅れのある被説明変数が与えられたときのconditional t 
heteroskedastic modelがよく使われるGARCHモデルや単位根のあるモデルと比較してスペシフィ
ケーションの誤りがないことを示している．また，Heracleous and Spanos（2006）では，与えら
















 本論文では，ytとIt－1を t 期での m次元の変数および t －１期で利用可能な情報量としたと
き，条件付期待値と条件付分散共分散行列を次のように表す．すなわち， 
     E[yt|It－1]＝C0＋B1yt－1＋…＋Bkyt－k                   (1) 
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 (i)  Σt＝Σ 
 
 








ytが m次元 t 分布する場合の自由度を表す（Zellner（1971）のAppendix B2を参照）． 
 









    Г t＝(1－θ1－θ2)Г＋θ1Г t－1＋θ2ʌt－1 
ここで，γ
2





とともに変動するGARCH（ p , q）モデルである． 
 





















itはΣtの i 番目の対角要素を表し，ρijはytの i 番目と j 番目の要素の条件付
相関を示す．ρijは， t と関連していないので，(iv)は相関一定なGARCH（ p , q）モデ
ルを意味する．γ ijtは，時間 t における i と j の条件付共分散である． 
 
 (i)はVARモデル，(ii)は条件付t VARモデルをそれぞれ意味する．また，本論文ではm＝2の場
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合を考える．そのため，(iii)でのГ tの非対角要素は， 
     ρt＝(1－θ1－θ2)＋θ1ρt－1＋θ2λt－1                    (3) 
    で与えられる．ここで，λt－1は， 
   
 
     λt－1＝─────────────                    (4) 
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表１ 基本統計量 
   
 ユーロ ポンド 
平均値 0.0230 -0.0006 
中央値 0.0207 0.0241 
標準偏差 0.6111 0.5913 
分散 0.3734 0.3496 
尖度 5.3533 8.5772 
歪度 0.0335 -0.3868 
Jarque-Bera統計量 419.3928 2398.8123
P-値 0.0000 0.0000 
範囲 6.8945 8.5266 
大値 3.8914 4.4349 







   




0  g22)                      (5) 




0  h22)                        (6) 
   
   
表２ VARモデルの推定結果 
   
C10 C20 B11 B21 B12 B22 
0.0218 -0.0007 0.0496 0.0298 -0.0621 -0.0053 
(1.524) (-0.051) (1.203) (0.601) (-1.327) (-0.104) 




0.6105 0.4306 0.4040 -1.4374 2.8848  
(40.785) (23.034) (28.124)    
     推定値は，正規性を仮定したQMLE．（ ）の中の値は，QMLE漸近分散共分散 
     行列に基づく t 値を示す． 
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表３ 条件付t VARモデルの推定結果 
   
C10 C20 B11 B21 B12 B22 
0.0218 -0.0007 0.0497 0.0299 -0.0622 -0.0055 
(1.521) (-0.050) (1.446) (0.901) (-1.755) (-0.161) 
 μ 1  μ 2 g11 g21 g22 h11 
0.1122 0.1074 1.8556 1.3086 1.2280 18.7803 




AIC   
8.6549 13.7981 -4.9187 9.8539   
(1.096) (2.931)     
     推定値は，２次元 t 分布の下でのMLE．（ ）の中の値は，へシアンの逆行列に 
     基づく t 値を示す． 
   
表４ 相関一定の２次元GARCH（1,1）モデルの推定結果 
   
C10 C20 B11 B21 B12 B22 
0.0291 0.0144 0.0164 0.0028 -0.0447 0.0113 
ω1 α1 β1 ω2 α2 β2 
0.0012 0.0302 0.9628 0.0028 0.0455 0.9482 
対数尤度
の平均値
AIC     
-1.2460 2.5053     
     推定値は，正規性を仮定したQMLE． 
   
表５ 相関が変化する２次元GARCH（1,1）モデルの推定結果 
   
C10 C20 B11 B21 B12 B22 
0.0334 0.0200 0.0232 0.0064 -0.0530 0.0077 
ω1 α1 β1 ω2 α2 β2 
0.0001 0.4587 0.0015 0.0001 0.4507 0.0019 




0.3721 0.0003 0.7356 -1.2534 2.5233  
     推定値は，正規性を仮定したQMLE． 
 
 推定は，VARモデル，相関一定の２次元GARCH (1,1) モデル，相関が変化する２次元GARCH
（1,1）モデルでは，正規性を仮定したQMLE（quasi-maximum likelihood estimator）を用い，条





































it と表し，λit ̂ の
各要素を▽θ γ ̂
－2
it に回帰して Q個の残差 r̂ itを得る． 後に１を Q個の説明変数 Ф̂it r̂ itに回帰す
る．ここで， Ф̂it＝ε
2





λijt ̂ ＝(εit－1 ̂ εjt－1 ̂ ,εit－2 ̂ εjt－2 ̂ ,…,εit－Q ̂ εjt－Q ̂ )′とし，▽θ Ф̂ijtを Фijt＝εitεjt－ ρ ijtの θに関する
１次微分のベクトルを θ ̂ で評価したものとする．ここで ρ ijtは，条件付相関を示す．そして，λijt ̂
の各要素を▽θ Ф̂ijtに回帰し Q個の残差 r̂ ijtを得，１を Q個の説明変数 Ф̂ijt r̂ ijtに回帰する．ここ
で， Ф̂ijt＝εit ̂ εjt ̂ － ρ̂ ijtとする．このときWij(Q)＝T－SSRは，モデルにミススペシフィケーシ
ョンがないとき自由度 Qのχ2分布をする．ただし，SSRは 後の回帰での残差２乗和である． 
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表６ Wooldridgeの診断検定 
   
Ａ：VARモデル 
 W1 W2 W12 
 53.169 34.298 0.743 
Ｂ：条件付t VARモデル 
 W1 W2 W12 
 4.234 4.278 0.011 
Ｃ：相関一定の２次元GARCH（1,1）モデル 
 W1 W2 W12 
 308.997 253.331 0.229 
Ｄ：相関が変化する２次元GARCH（1,1）モデル 
 W1 W2 W12 
 74.044 117.480 0.427 
 
モデルだけなので，当てはまりが相対的に良くないといっても，採用すべきは条件付t VARモデ
ルだけという結論になる．そしてこの結論は，McGuirk et al.（1993）やAndreau and Spanos
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